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llamándolo  regulación  por  empresa  modelo  o  empresa  eficiente.1  Otros  países, 
principalmente Inglaterra y Gales, implementaron igualmente esquemas de  regulación 




la  eficiencia  productiva  de  la  empresa  regulada,  más  allá  de  lo  óptimo  de  acuerdo  al 
desarrollo  teórico  en  paralelo.  Como  contraposición  a  estos  esquemas  por  incentivos, 











                                                 

























empresas  modelo…”.3  En  el  mismo  contexto,  al  enumerar  los  elementos  que  debe 









Lo  cierto  es  que  no  deja  de  sorprender  que  se  haya  instaurado  en  Chile  un 
procedimiento tarifario alternativo al de tasa de retorno, que ya mostraba sus debilidades 
desde el punto de vista de los incentivos a sobre invertir y no alcanzar los niveles de 








cálculo  tarifario,  fue  incorporado  en  el  año  1987,  señalando  explícitamente  que  “para 
efectos de las determinaciones de costos indicados en este Título, se considerará en cada 
caso una empresa eficiente que ofrezca sólo los servicios sujetos a fijación tarifaria, …. Los 
costos  a considerar se  limitarán  a  aquellos  indispensables  para que  la  correspondiente 
empresa pueda proveer los servicios de telecomunicaciones sujetos a regulación tarifaria, 




















de  explotación  eficientes  y  de  inversión  de  un  proyecto  de  reposición  optimizado  del 








de  mecanismos  aplicada  a  regulación  de  un  monopolio  (Baron  y  Myerson,  1982),  es 
razonable suponer que no optar por una determinación tarifaria según tasa de retorno fue 
una  decisión  plenamente  consciente.  Los  argumentos  críticos  a  dicho  método  ya  se 
escuchaban, entre otros: incentivos a invertir por sobre los niveles socialmente óptimos; 
costos  arbitrariamente  asignados  entre  servicios  regulados  y  no  regulados;  y  bajos 
incentivos a la disminución de costos (Armstrong et al., 1994).  















de  tasa  de  retorno  y  a  la  necesidad  de  crear  un  marco  regulatorio  que  superara  los 
problemas percibidos en la administración de las empresas públicas. De hecho, antes de la 
privatización de los monopolios naturales en el país: las empresas de electricidad y de 
teléfonos,  reguladas  según  tasa  de  retorno,  no  sólo  presentaban  las  deficiencias 
anteriormente mencionadas; sino además la fijación de precios con criterios no económicos 
implicaba  una  demanda  frecuente  de  subsidios  estatales,  y  la  práctica  de  monopolios 











inserta,  por  lo  cual  existen  todos  incentivos  necesarios  para  que  se  lleven  a  cabo  la 
inversiones  requeridas.  Para  que  estas  condiciones  se  den  en  plenitud,  se  pueden 
identificar un conjunto de aspectos específicos al modelo de empresa eficiente, que actúan 
en la dirección de posibilitar su cumplimiento.    7









Primero,  la  idea  de una  empresa modelo  que  parte  desde cero  se  asocia  a  una 
hipotética situación, que se pretende emular, en la cual la empresa existente (monopólica 
de  facto)  enfrenta  a  una  empresa  entrante,  que  utiliza  la  tecnología  disponible  en  el 
mercado  para  minimizar  costos  con  el  objeto  de  entrar  y  competir  por  satisfacer  la 
demanda de los consumidores. Como en la circunstancia descrita la única opción viable de 
subsistencia de la firma existente es competir con la entrante, deberá disminuir sus costos 
al  nivel  que  iguale  a  los  de  la  firma  entrante.  Queda  claro  que  hacer  lo  anterior  es 
equivalente a cobrar precios “como si” utilizará la tecnología más moderna para producir, 
es decir, como si fuese efectivamente una empresa modelo eficiente que parte desde cero. 
Se  puede  constatar  que  en  este  marco  los  precios  a  cobrar  serán,  por  construcción, 
equivalentes  a  los  costos  sociales  mínimos,  a  diferencia  de  aquellos  que  aplicaría  una 
empresa  regulada  por  tasa  de  retorno,  que  no  necesariamente  usa  la  tecnología  más 
moderna disponible.  
Segundo,  la  empresa  eficiente  por  definición  está  diseñada  para  minimizar  los 






extender su  condición  de  dominante en  el  mercado  regulado  hacia  otros  mercados  no 
regulados, mediante el uso de infraestructura compartida y financiada plenamente por las 
tarifas del sector regulado. En la práctica, al diseñar la empresa modelo, se dimensiona la 
infraestructura  de  modo  de  posibilitar  sólo  la  provisión  del  servicio  de  acuerdo  a  la 
demanda  estimada.  Además,  ya  sea  por  la  vía  legal,  reglamentaria  o,  simplemente,  a 
través de las bases técnicas de los estudios, la práctica regulatoria en Chile ha impuesto la 
condición de que si existe infraestructura compartida con un segmento no regulado del 




en  que  la  tasa  de  retorno  es  usada  como  referencia.  Dos  argumentos  fundamentan  la 
afirmación anterior. Si la empresa regulada no minimiza costos, de acuerdo a la tecnología 
disponible en el mercado al momento de inicio de vigencia de las nuevas tarifas, tendrá 









































                                                 












En  los  últimos  años  se  han  desarrollado  algunos  estudios  en  Chile  que  buscan 
identificar los problemas del marco tarifario según una empresa eficiente o modelo, los 
que  representan  un  significativo  aporte  a  la  discusión  pero  aún  no  constituyen  una 
literatura  madura  a  partir  de  la  cual  formular  soluciones  específicas  a  las  dificultades 
detectadas. Es así como Bitrán y Saavedra (1993) eran críticos al uso de el mecanismo de 
empresa  modelo  por,  a  falta  de  mayor  información  respecto  de  cómo  modelar  una 
empresa real, finalmente se podría converger al de tasa de retorno o costo de servicio; el 
mismo que se quería evitar.  
Sólo  en  la  presenta  década  se  inician  estudios  concretos  que  empíricamente 
estudiaran las falencias de este esquema de fijación tarifaria, pero además en contraste con 














obsolescencia  tecnológica  de  las  inversiones,  presencia  de  plusvalía  de  los  activos  y 
tratamiento de indivisibilidades en algunas inversiones. Por su parte, Butelmann y Drexler 
(2003) analizan comparativamente el marco de empresa modelo con el de price cap, entre 





A  continuación  se  hará  una  breve  descripción  del  contenido  de  los  problemas 
centrales detectados y analizados en la literatura mencionada. Cabe señalar que Fuentes y 


















Un  aspecto  que  es  importante  tener  presente  es  que  agentes  racionales  no 
necesariamente  incorporan  de  modo  inmediato  las  nuevas  tecnologías  disponibles.  De 





nuevo  cálculo  tarifario  no  refleja  la  conducta  racional  de  las  empresas  en  situaciones 
competitivas.  
No obstante lo señalado, el problema es aún más complejo ya que se debe analizar 




cuales  se  pueden  destacar:  amenaza  de  nuevos  entrantes,  ofertas  de  distintos  tipos  de 












las  mismas.  Más aún,  reconociendo  que no  existe competencia  la  decisión  socialmente 










El  concepto  de  plusvalía  en  economía  podría  corresponder  en  un  sentido  estricto  al 
significado  lingüístico  literal  del  término:  acrecentamiento  del  valor  de  una  cosa  por 
causas extrínsecas a ella. Bajo esta óptica podría decirse que un activo ha tenido plusvalía 










existen  activos  con  una  tendencia  creciente  en  su  valor,  de  modo  sistemático.  En  este 




plan  regulador  de  la  ciudad,  entonces  el  precio  de  dicho  activo  incorporará 




desde  la  perspectiva  de  una  correcta  asignación  de  recursos  de  traspasar  a  tarifas  la 




























































presencia  de  una  demanda  creciente  y  de  indivisibilidades  económicas  según  la 
nomenclatura  antes  definida,  la  inversión  que  se  materialice  al  interior  del  período 
tarifario que se inicia con la fijación de precios será mayor que la estrictamente requerida 
para satisfacer la demanda de dicho período.11  
En  esta  circunstancia,  es  posible,  por  lo  menos  así  ha  sido  mencionado  en  la 




costos  futuros  será  sistemático  en  cada  período  tarifario,  no  alcanzándose  nunca  el 
momento en que se compensa para una generación determinada lo cobrado en exceso en 
una generación anterior.  Además,  se producirá  una  redistribución de  ingreso  desde la 






























Como  fuera  indicado  anteriormente,  el  modelo  de  regulación  del  tipo  price  cap  fue 
concebido como una alternativa al procedimiento de tasa de retorno y sus orígenes se 
remonta  a  principios  de  la  década  de  los  ochenta  en  Inglaterra.  En  aquel  entonces  se 
señalaba que el nuevo modelo era superior al de tasa de retorno ya que generaba mayores   18




















ser de una  magnitud  muy significativa. Por ejemplo,  en los controles de precios de la 
electricidad del año 1995 y 2000 el nivel de precios varió entre un 15 y 20%, dependiendo 
de la compañía, mientras el factor X se estableció uniforme a un 3%”.14  












señalado  respecto  a  que  el  mecanismo  analizado  supera  los  problemas  centrales 






el  mercado.  Desde  esta  perspectiva,  aunque  es  efectivo  que  el  mecanismo  establece 
incentivos  más  consistentes  con  la  eficiencia  económica  que  el  procedimiento  que  lo 
antecedió, el nivel de información con que debe contar la autoridad para alcanzar una 
secuencia  temporal  de  precios  con  valores  teóricamente  correctos  es  de  magnitud 
significativa.  Tal  como  se  discutirá  más  adelante,  es  este  aspecto  no  difiere  en  forma 
relevante con el método de empresa modelo, en que las asimetrías de información juegan 











Parece  claro  que  el  trabajo  tras  la  determinación  de  un  X  que  garantice  eficiencia 
económica no es muy distinto al requerido cuando se tarifica según una empresa modelo.    20
Es así como, un X bien calculado desde la perspectiva de una eficiente asignación 
de  los  recursos  en  la  economía  asume  que  se  ha  estimado  una  tasa  de  retorno  de  la 
empresa real que coincide con la tasa de costo de capital relevante. Este cálculo supone 
una definición respecto a: la tasa de costo de capital relevante, los activos a considerar y su 
valor,  la  evolución  de  la  demanda  y  el  plan  de  inversiones  óptimo  para  satisfacer  la 
demanda. Es sorprendente el parecido comparado con los requerimientos de información 
para el diseño de la empresa modelo. Quizás la diferencia central es que en este último 





precisamente  la  que  supone  llevar  a  cabo  diversos  tipos  de  cálculos  que  asemejan  los 
necesarios  para  la  aplicación  del  método  de  empresa  eficiente.  Esto  parece  claro,  por 
cuanto incluso Beesley y Littlechild (1989) discuten extensamente el mencionado método 





como  referencia  los  cambios  tecnológicos  (que  disminuyen  costos)  con  algún  rezago 






                                                 














ser  a  veces  distinta,  en  la  medida  en  que  se  enfrentan  restricciones  de  naturaleza 
sociopolítica que no siempre toma en consideración el análisis teórico. A este respecto, en 
el  contexto  de  analizar  el  efecto  del  cambio  tecnológico  en  la  dinámica  de  precios 
regulados según price cap,  Biglaiser y Riordan (2000) señalan que “price cap podría haber 
sido una oportunidad para establecer precios eficientes basados en los costos marginales 
de  largo  plazo.  Sin  embargo,  price  cap  y  regímenes  de  incentivos  similares  fueron 


























Incluso  el  concepto  de  eficiencia,  propio  del  procedimiento  regulatorio  por 
empresa modelo, está presente en la aplicación del price cap. Nuevamente en el contexto de 
la forma de estimación del factor X, se argumenta que “se fijan los precios límites para 





Los  antecedentes  presentados  muestran  que,  al  menos  desde  el  punto  de  vista  de  los 
principios  que  sustentan  la  práctica  de  regulación  según  price  cap,  la  autoridad  debe 
realizar  una  serie  de  estimaciones  respecto  a  la  operación  futura  de  la  empresa  y  sus 
costos.  
La  dificultad  práctica  de  la  aplicación  del  procedimiento  price  cap  queda  de 
manifiesto  en  la  experiencia  alemana.  Nillensen  y  Pollitt  (2004)  realizan  una  detallada 

















la  revisión  periódica  del  valor  de  X  y  del  nivel  absoluto  del  precio  techo  se  debe  ser 
cuidadoso con el grado en que la autoridad usa información histórica para estos efectos, ya 
que en el extremo pueden volver a emerger los problemas propios del esquema de tasa de 
retorno  (falta  de  incentivos  a  la  producción  eficiente).22  Si  se  asume  seriamente  esta 
advertencia, parece claro que la referencia utilizada para el cálculo de X debe encontrarse 
en fuentes que se alejan de la operación de la empresa real. Por tanto, es razonable afirmar 














del  factor  X  o  del  precio  límite;  que  en  términos  conceptuales  es  lo  mismo)  no  debe 
fundarse  en  el  análisis  de  la  empresa  real,  ya  que  esto  genera  desincentivos  a  la 
minimización  de  costos,  asemejándose  al  esquema  de  tasa  de  retorno.  El  tema  ya  fue 
esbozado: si la firma regulada sabe que los logros en eficiencia (disminución de costos) 
que obtenga al interior de un período tarifario van a ser usados para disminuir sus tarifas 
en  el  futuro,  será  más  reticente  a  buscar  dichos  logros.  En  la  perspectiva  de  lograr  el 
cumplimiento  de  este  principio  se  genera  una  tensión  entre  los  dos  aspectos  antes 
mencionados. Por un lado, se busca establecer una forma de estimar el factor X de modo 





Loube  (1995),  quien  menciona  las  siguientes  posibilidades:  “(1)  el  cambio  de 
productividad de la empresa específica, (2) el cambio de productividad promedio de la 
industria, (3) el cambio de productividad promedio de la industria menos el cambio de 






Debe  quedar  claro,  a  estas  alturas  del  análisis,  que  la  determinación  del  X  con 
cualquiera de los referidos procedimientos (u otro distinto que pueda surgir), o su revisión 
periódica,  implica  desarrollar  estudios  que  en  un  sentido  conceptual  no  son 
                                                 
23 Loube, 1995. pag. 287.    25
diametralmente distintos a los requeridos para la aplicación de la regulación por empresa 
modelo.  La  razón  de  ello  es  que  distanciarse  de  la  empresa  real  implica  usar  ciertos 
supuestos de eficiencia en cualquiera de los mecanismos. Además, la revisión periódica, 





ocurre  lo  mismo  con  la  empresa  modelo,  ya  que  en  toda  circunstancia  es  necesario 
diseñarla,  para  lo  cual  es  imprescindible  ser  explícito  en  la  estimación  de  ciertos 
parámetros clave. No obstante esta diferencia práctica, si de lo que se trata es de tener un 
buen  mecanismo  regulatorio,  que  cumpla  con  los  principios  económicos  básicos  de 
eficiencia, entonces los requerimientos de información no son demasiado distantes entre 











La  obsolescencia  tecnológica  se  manifiesta  como  dificultad  en  el  contexto  de  la 
determinación  del  factor  X,  cuando  se  intenta  buscar  algún  criterio  de  aumento  de 
productividad que sea razonable aplicar. Teniendo en mente lo señalado por Loube (1995), 
si  el  cambio  de  productividad  que  representa  las  mejores  prácticas  de  la  industria  se 
estimara, por ejemplo, a partir de la disponibilidad de nuevas tecnologías en el mercado,   26
se  llegaría  a  un  resultado  equivalente  al  de  la  ficción  de  una  empresa  modelo.  Si  por 
mejores prácticas se entiende el uso de la tecnología disponible que minimice los costos, al 
fijar el X con este criterio la empresa real podría no cubrir sus costos efectivos, salvo que 



















En  un  texto  referido  en  un  sentido  amplio  a  los  mecanismos  de  regulación  de 
precios, en que razonablemente se puede asumir que el análisis es también pertinente para 










definitiva,  la  valoración  de  los  activos  implica  consustancialmente  tomar  una  opción 
tecnológica, en la que el tema de la obsolescencia va a estar presente.  
En relación a la plusvalía en los activos, el problema se manifiesta en los mismos 
ámbitos  que  los  referidos  al  tema  de  obsolescencia  tecnológica.  Por  un  lado,  la 




en  la  fijación  tarifaria.  Cualquiera  sea  el  sesgo  que  involucre  la  incorporación  de  la 




costos  de  producción  y  el  valor  de  las  inversiones  realizadas.  Nuevamente,  en  la 













Al  comparar  el  esquema  regulatorio  del  tipo  price  cap  con  el  de  empresa  modelo  o 
eficiente,  es  importante  destacar  tres  aspectos:  su  capacidad  genérica  de  establecer 






incentivos  a  la  minimización  de  costos  y  el  desarrollo  de  inversiones  óptimas,  que  su 
predecesor en el tiempo, a saber, la tarificación según tasa de retorno. Al tener períodos 


























En  consecuencia,  si  se  comparan  los  dos  modelo  básicos  que  surgieron  como 
alternativas a la tarificación según tasa de retorno, a saber el de price cap y el de empresa 
modelo, no existe ningún antecedente ni teórico ni empírico para afirmar que el modelo 






                                                 
24 Aunque bien sabemos que estos dos métodos (empresa eficiente y price cap) son subóptimos, pues son 
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